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3.1 / INTRODUCTION
Le prêt à taux zéro plus (PTZ+) a été lancé le 17 janvier 
dernier par le gouvernement français. Les objectifs pour-
suivis par ce produit unique peuvent être résumés en trois 
points :
–   mieux cibler la demande de logements en prenant en 
compte la disparité des situations dans les régions ;
–   diriger les aides vers l’achat de logements neufs dans les 
départements où le parc immobilier est sous tension ; 
sinon, encourager l’achat dans l’ancien dans les zones où 
la demande est moins forte ;
–   renforcer les aides en faveur des logements les plus per-
formants sur le plan énergétique (encourager l’acquisition 
de logements BBC valoriser l’amélioration des performan-
ces énergétiques des logements anciens).
La demande de logements est mesurée, depuis juillet 2010, 
par le CapAcIm Dauphine-Crédit Foncier. Il s’agit d’un véri-
table baromètre du pouvoir d’achat immobilier, c’est-à-dire 
d’un outil de mesure de la solvabilité des ménages français 
dans l’ancien. Plus précisément, il mesure la capacité des 
ménages à acquérir un bien immobilier ancien correspon-
dant à leurs besoins (c’est-à-dire à leur structure familiale) 
dans une commune donnée. La capacité de chaque ménage 
est évaluée en fonction de sa situation sur le marché du tra-
vail (CDI, CDD, fonction publique, stagiaire, chômage), qui 
détermine son éligibilité à l’accès à un prêt principal, et pour 
partie au prêt à taux zéro.
Au-delà de cette application traditionnelle, cet outil permet 
aussi, par construction, de mesurer les effets induits par une 
df[`ÔZXk`fe[\cË\em`ifee\d\eki^c\d\ekX`i\#ÔjZXc\#Zf-
efd`hl\flÔeXeZ`i\ [\jdeX^\j%
Prêtons-nous à une simulation des effets du nouveau dispo-
sitif PTZ+ sur la demande notionnelle de logements anciens 
en Île-de-France.
La question à laquelle nous voulons répondre est la sui-
vante : comment se modifie la capacité d’achat immobi-
lier des ménages dans l’ancien si l’on substitue le PTZ+ 
au PTZ ?
Les résultats de notre expérimentation montrent que le 
GKQ"Xle\]]\kj`^e`ÔZXk`m\d\ekgfj`k`]jlicXZXgXZ`k
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Cependant, nous notons une forte hétérogénéité locale dans 
l’impact de cette mesure : si la capacité d’achat s’accroît 
très nettement pour certaines communes, pour d’autres la 
mesure reste sans effet, et pour d’autres, encore, parmi les 
villes les plus chères, elle peut, dans le cas d’un diagnostic 
de performance énergétique (DPE) médiocre, faire reculer la 
capacité d’acquisition des Franciliens par rapport à l’ancien 
dispositif PTZ.
3.2 / L’EXPÉRIMENTATION :  
UNE BRÈVE PRÉSENTATION 
Pour mener cette expérimentation, nous disposons des don-
nées notariales (issues de la base « Bien ») relatives aux ven-
tes d’appartements anciens sur l’Île-de-France. Nous avons 
sélectionné vingt communes, de manière à ce que l’ensemble 
des départements franciliens soient représentés. Ces com-
munes sont également celles qui sont suivies depuis le lan-
cement de l’indicateur CapAcIm Dauphine-Crédit Foncier. 
Les transactions disponibles s’étendent sur la période du 
premier trimestre 2007 au troisième trimestre 2011. 
La disponibilité des données Bien détermine le rythme de 
production et de publication de l’indicateur CapAcIm. Le 
point le plus récent du baromètre est donc celui du troi-
sième trimestre 2010. Ce dernier constitue le point de réfé-
rence (benchmark) de notre expérimentation.
Partant de la situation de la France au troisième tri  mestre 
2010 – le taux de chômage, les prix immobiliers, les taux 
de crédit, les revenus –, nous calculons d’abord, à partir de 
la méthodologie CapAcIm, la capacité d’achat des ménages 
franciliens pour chacune des vingt communes étudiées. Ces 
gi\d`\ijijlckXkjjfekkXYc`j\e`ek^iXekleÔeXeZ\d\ek
PTZ « ancien ».
Dans un deuxième temps, en conservant par hypothèse le 
même environnement (taux de chômage, prix immobiliers, 
taux des crédits immobiliers, revenus), nous mobilisons 
~eflm\XlcXdk_f[fcf^`\:Xg8Z@d#dX`j\edf[`ÔXek
uniquement les règles d’attribution du PTZ pour chaque 
ménage de notre base. 
Ce faisant, nous appliquons scrupuleusement les cri  tères 
GKQ"[`Zkj[Xejc\k\ok\[\cf`[\ÔeXeZ\)'((mfkgXi
l’assemblée et paru au AflieXcf]ÔZ`\c le 30 décembre 2010. 
Le diagnostic de performance énergétique constituant désor-
mais un déterminant important du montant du PTZ alloué 
aux ménages, et nos simulations étant basées sur des tran-
sactions dans l’ancien, nous retenons par hypothèse un DPE 
E ou F, qui correspond à une moyenne des niveaux de DPE 
relevés sur les immeubles anciens.
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Simulation de la part des ménages franciliens primo-
accédants éligibles à l’achat d’un bien correspondant 















Neuilly 8,55   – 0,90
Palaiseau 58,47 6,60





Versailles 31,62 – 0,40
Vincennes 24,11 2
T3 2010  
avec PTZ+ (en %)
Var. imputable  
au PTZ+ (en %)
<eÔe#\k[Xejlekif`j`d\k\dgj#efljZXcZlcfejcX[`]]-
rence entre la part de ménages en capacité d’acquérir un loge-
ment correspondant à leurs besoins obtenue avec l’« ancien 
système PTZ » et celle que permet le nouveau PTZ+.  
3.3 / LES PRINCIPAUX ENSEIGNEMENTS
Le tableau 1 gX^\jl`mXek\  résume la mesure d’impact du 
PTZ+ dans vingt communes d’Île-de-France. La première 
colonne indique la part des ménages primo-accédants éligi-
bles au troisième trimestre 2010 en régime PTZ+, la seconde 
mesure l’accroissement du pouvoir d’achat dû au PTZ+ par 
rapport à l’ancien dispositif.
UN « EFFET PTZ+ » TRÈS POSITIF  
SUR LA SOLVABILISATION  
DES MÉNAGES FRANCILIENS
Par exemple, à Boulogne-Billancourt, au troisième tri  mestre 
2010,  20,4 %  des  ménages  primo-accédants  franciliens 
étaient éligibles à l’achat d’un bien immobilier correspon-
dant à leurs besoins, dans cette commune.
Toujours dans la commune de Boulogne-Billancourt, l’effet 
GKQ"\jkj`^e`ÔZXk`]#gl`jhlË`cg\id\k[ËXZZifki\cXgXik[\
primo-accédants de 1,5 % par rapport à l’ancien dispositif. 
Ce résultat prend une dimension différente lorsque, sur 
la base du recensement de 2007, on se réfère au nombre 
de ménages franciliens 4,86 millions, dont 2,3 millions de 
locataires en les assimilant à des primo-accédants poten-
tiels. Dans ce cas, l’impact mesuré dans la commune de 
Boulogne-Billancourt implique un accroissement de 34 500 
ménages « resolvabilisés », en un trimestre, par la seule 
df[`ÔZXk`fe[l[`jgfj`k`][\GKQ"%
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PTZ+ ET LA SOLVABILITÉ DES MÉNAGESUNE EFFICACITÉ AVÉRÉE SUR LES COMMUNES 
ORIENTÉES VERS L’ACCESSION POPULAIRE
L’objectif assigné au PTZ+ d’encourager l’achat dans l’an-
cien, dans les zones où les prix locaux sont relativement plus 
bas, semble d’ores et déjà atteint. 
Des villes telles que Massy, Cergy, Palaiseau, Saint-Denis, 
Argenteuil enregistrent des gains substantiels de capacité 
d’achat. Compte tenu des évolutions observées au troisième 
trimestre 2010, c’est la ville de Cergy qui enregistre les gains 
les plus importants (+ 8 %), devant la commune de Massy 
(+ 7,4 %).
L’approche  « géo-localisée »  des  prix  qu’autorise  le 
  CapAcIm, permet d’illustrer pour la première fois le carac-
tère hétérogène de l’impact du PTZ+ en Île-de-France. 
Ainsi, des villes traditionnellement chères accusent un 
impact modéré du nouveau dispositif : Boulogne-Billan-
court, Enghien, Saint-Germain-en-Laye et Saint-Mandé. Cet 
impact peut même être neutre par rapport à l’ancien PTZ, 
comme on le constate dans le cas d’Issy-les-Moulineaux.
UN IMPACT LIMITÉ SUR LES MARCHÉS  
LES PLUS CHERS D’ÎLE-DE-FRANCE
La surprise de cette simulation vient des résultats collectés 
sur les communes de Paris, Neuilly et Versailles. Comme 
l’indiquent les chiffres du tableau 1, la capacité d’achat s’y 
réduit avec la mise en œuvre du PTZ+. Les variations sont 
très faibles en valeur absolue, mais orientées à la baisse 
dans le cas d’un DPE médiocre, soit E/F. 
:fdd\ek\ogc`hl\iXcfijhlËle[`jgfj`k`][fekcXÔeXc`k\jk
d’améliorer la solvabilité des ménages franciliens conduise 
ÔeXc\d\ek~cË\]]\k`em\ij\[XejZ\kk\_pgfk_j\[\;G<6
En fait, le paradoxe n’est qu’apparent : le nouveau dispo-
j`k`]GKQ"Ôo\[\jYfie\jjlgi`\li\j]fi]X`kX`i\jZË\jk$~$
dire non proportionnelles à la valeur du bien) au montant 
possible du PTZ+ selon la zone géographique. Ainsi, sur 
des communes aussi différentes que Neuilly et Évry, tou-
tes deux classées en zone A, le montant maximal disponi-
ble du PTZ sera identique.  Les prix au mètre carré étant 
beaucoup plus élevés à Neuilly, la quotité de PTZ dans le 
ÔeXeZ\d\ek#\k[feZcË`dgXZk[\cXeflm\cc\]fidlc\jlicX
19 ACTUALITÉSsolvabilité du ménage emprunteur sera beaucoup plus faible, 
voire en régression par rapport à l’ancien dispositif. Cela 
jl]Ôk~\ogc`hl\ic\i\Zlc[\cËc`^`Y`c`k[\jdeX^\jjliZ\j
marchés « haut de gamme » par rapport au précédent dispo-
sitif PTZ. En effet, la capacité d’achat étant calculée sur des 
logements anciens, nous avons volontairement retenu un 
diagnostic de performance énergétique E/F, correspondant 
à la réalité du parc immobilier.
Par ailleurs, c’est dans les centres-ville historiques que l’on 
trouve le parc immobilier le plus ancien, et le plus médio-
cre en termes de performance énergétique. Paris-centre et 
les villes de première couronne ouest les plus résidentielles 
se voient donc cumulativement pénalisées dans le calcul du 
dispositif PTZ+ par :
–  des immeubles relativement plus anciens et plus gour-
mands en énergie ;
ÆledfekXekle`kX`i\[ËXZhl`j`k`fec\mhl`i[l`kj`^e`ÔZXk`-
vement l’impact du PTZ+, ce dernier étant plafonné.
Cependant, en adoptant la même approche avec un DPE choisi 
dans les classes A à D, l’effet mesuré est légèrement positif. 
3.4 / CONCLUSION
Si les résultats des simulations d’impact de la nouvelle mou-
kli\[lgik~kXloqifZfeÔid\ekcË\]]\kgfj`k`]Xkk\e[l\e
Île-de-France, quels enseignements peut-on en dégager sur 
l’évolution prévisible de la demande de logements anciens ?
La  remontée  des  taux  d’emprunt  immobilier,  attendue 
dans le courant de 2011, devrait impacter la solvabilité des 
mé  nages. La question se pose donc de savoir si la remontée 
des taux réduira l’effet du dispositif PTZ+ ou si elle le neu-
tralisera entièrement, toutes choses égales par ailleurs. 
Z   Les résultats de nos premières simulations montrent qu’il 
faudrait une remontée des taux à 25 ans de 152 points de 
base (bp  pour annihiler l’effet positif du PTZ+ sur la com-
mune de Cergy. 
Z   De même, un accroissement de 108 bp de ce taux ramè-
nerait la part des ménages éligibles sur la commune de 
Massy à une part équivalente à celle obtenue avec l’ancien 
système PTZ. 
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PTZ+ ET LA SOLVABILITÉ DES MÉNAGESLes sources des données utilisées sont : la base clients 
Crédit Foncier, les enquêtes de l’Insee, et les bases Bien 
et Perval.
C\gifÔc[\jdeX^\j\jkZfejkil`k~gXik`i[\j\ehlk\j
emploi (construction des revenus) et patrimoine de l’Insee 
(construction des patrimoines) lesquelles sont rapprochées 
par des techniques d’imputation par structure de ménages. 
La réactivité de ces bases est complétée par extrapolation 
avec des données publiques régionales agrégées (taux de 
chômage) de l’Insee.
Les capacités d’achat mesurées portent sur les logements en 
distinguant appartements et maisons. La capacité de chaque 
ménage francilien est évaluée en fonction de sa situation 
sur le marché du travail (CDI, CDD, fonction publique, sta-
giaire, chômage), qui détermine son éligibilité à l’accès à un 
prêt principal, et pour partie au prêt à taux zéro.
Les revenus (salariaux ou autres) du ménage et le niveau des 
taux de crédit immobilier déterminent sa capacité de rem-
Yflij\d\ek#kXe[`jhl\jfegXki`df`e\ÔeXeZ`\iXZk`fej#
obligations,  produits  d’épargne  bancaire)  et  immobilier 
constitue son apport personnel. L’analyse tient compte des 
coûts associés à l’acquisition d’un bien immobilier (tels que 
les frais de notaire). Les capacités d’achat sont évaluées 
individuellement sur la base de crédits immobiliers à taux 
Ôo\jlile\[li\[\m`e^k$Z`ehXej%
Les prix individuels (appartements, maisons) du parc de 
logements de chaque commune sont alors comparés aux 
capacités d’achat individuelles des ménages localisés dans 
la région correspondante. Pour chaque ménage, le nombre 
d’occupants correspond à un type de bien immobilier. La 
confrontation du montant maximal empruntable à la valeur 
nominale du bien « idéal » permet de conclure à l’aptitude 
du ménage à l’acquérir.
La proportion de ménages résidant dans la région pou-
mXekXZhli`ileY`\e[\cË\ej\dYc\[\jdeX^\j[Ôe`kcX
mesure de la capacité d’achat immobilier. L’indicateur Dau-
phine-Crédit Foncier mesure donc la part des ménages pou-
vant accéder à un logement correspondant à leurs besoins.
ANNEXE MÉTHODOLOGIQUE
L’évolution des taux d’intérêt dans les mois à venir sera 
donc déterminante sur l’effet expansionniste du dispositif.
Comme on ne peut exclure une poursuite de la crois-
sance des prix immobiliers au premier semestre 2011, 
associée à celle de la dégradation du chômage francilien, 
la fra  gilité  financière  des  primo-accédants  reste  plus 
que jamais d’actualité. Dans ces conditions, le nouveau 
PTZ+ apparaît comme une condition nécessaire mais non   
suffisante  d’une  restauration  durable  de  la  capacité 
d’achat des ménages.
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